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生産性に関する製薬企業と非製薬企業の現状についての考察
Consideration on the current state of Pharmaceutical companies and  












のレビュー（図表 1）により、以下の 3 点を考察した。
・ 株主重視の経営が求められている昨今、ROE への着眼は不可欠といえる。
・ そのため、株主への種々のベネフィットをもたらすためには、製薬企業においては研究開発分
野およびそのアウトカムといえる特許出願数、承認品目数は着目すべき KPI（Key Performance 
Indicator；重要業績評価指標）といえる。なぜなら、これらの KPI の良化が生産性の向上を
もたらすといえるからである。
・ さらに、生産性と生産効率の関係に着目するときに、これら 2 要素、すなわち生産性と効率化
という点への着眼も欠くことができないといえる。
2.1.2　デロイトトーマツコンサルティング（2014）
デロイトトーマツコンサルティング（2014）は、2010 年からの 4 年間について「グローバル製
薬企業の生産性について定量的な分析」を行い、その結果に基づいた実態を投資対効果（内部収益
率 IRR；Internal Rate of Return1）の変遷に着目して説明している。これによれば、「開発後期の
化合物における内部収益率（IRR）はこの 4 年間で減少の一途を辿っており、10.5％（2010 年）か
ら 4.8％（2013 年）に落ち込んでいる」とのことである。
なお、この変化の要因については、以下のとおりである。





適用の財務諸表への影響、および、IFRS 適用の ROE への影響を明らかにしている。
金子
（2014）

















図表 2　2010～2013 年度 IRR の推移
出典： デロイトトーマツコンサルティング（2014）よ
り筆者作成
図表 3　2010～2013 年度 IRR に対する影響要因（％）







2010 10.5 ＋1.4 －0.6 －2.8 －0.4 －0.1 ＋0.3 －0.5 －0.2 ＋0.2 －0.1
2011 7.7 ＋3.0 －1.0 －1.6 －0.6 －0.3 ＋0.2 －0.6 ＋0.2 ＋0.3 －0.1
2012 7.2 ＋2.1 －0.2 －2.4 －0.6 －0.1 ＋0.2 －0.6 －0.8 ＋0.0 －0.1
2013 4.8 － － － － － － － － － －




















































































































































1　 「内部収益率 IRR；Internal Rate of Return」とは、正味現在価値（投資額－回収額の現在価値合計）がゼロに
なる割引率 Discount Rate を意味する。当然ながら、IRR が高い値を示すということは、投資に対する利回り
が高いことを意味する。たとえば、100 億円の投資案件があり、回収期間の社内ルールが 5 年間である場合に
おいて、1 年目に 15 億円、2 年目に 20 億円、3 年目に 25 億円、4 年目に 30 億円、5 年目に 30 億円を回収でき
ると予想される場合、投資額が 100 億円であることから正味現在価値を算出するための回収額現在価値合計が
同額つまり 100 億円となる割引率 IRR は約 5.71091％となる。
2　 吉岡（2018b）はこの図表の出典を「財務総合政策研究所『財政金融統計月報第 774 号』「5．業種別財務営業
比率表」より作成」としている。
3　2018 年 11 月 26 日、半構造化インタビューにて実施。
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